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贵金属：金银维持震荡，需保持谨慎 

周二贵金属窄幅震荡，COMEX 黄金期货收跌 0.12%报 1909.4 美元/盎司，COMEX 白银期

货收涨 0.19%报 24.745美元/盎司。因美元走软，且市场对美国总统大选前将出台冠状病毒

救助计划的希望提振了黄金作为通胀对冲工具的吸引力。美元指数跌 0.34%至 93.09，美元

指数盘中跌破 93关口，创近一个月新低；10年期美债收益率攀升至 0.799％，为 6月 10日

以来最高。美国众议院议长佩洛西发言人表示，佩洛西和财长努钦接近就刺激方案达成协议，

谈判将在周三继续进行。美股周二小幅收高。黄金市场对刺激计划保持谨慎。数据方面：美

国 9月新屋开工总数年化 141.5万户，前值 141.6，预期 145.7。美国 9月新屋开工数较上

月有所增加，其中独栋房屋建设数大幅增加，表明第三季度末住宅建设势头强劲。此外，作

为未来建筑业指标的美国 9月营建许可月率录得 5.2%，创下 2007年以来的最快增速，并远

超市场预期的 3%，许可总数增至 155 万份。世界黄金协会周二发布报告显示：年初至今，

各国央行已增持 200-300 吨黄金。其仍坚信全球央行购金需求将在 2020年保持正增长。以

远离美元为重点的外汇储备多样化目标以及超低利率环境仍是驱动全球各国央行购金的因

素，且考虑到近期美联储对于容忍更高通胀的表态以及其他地区央行，这可能将在未来一段

时间内继续支撑央行的黄金需求。美国财政刺激计划能否落地是短期内影响市场的最重要的

因素。目前共和党和民主党在某些议题的措辞上仍存在分歧。市场仍对能够在大选前达成某

种刺激计划抱有希望，需保持谨慎，关注美国大选和刺激计划的进展，预计贵金属价格短期

将维持震荡。 

操作建议：金银暂时观望 

 

铜：伦铜再创新高，维持铜价看涨观点 

周二沪铜价格走势高开低走，盘中走势震荡回落，依然延续了近期的低波动状态，最终

收于 51380 元/吨；夜盘伦铜走势单边上涨，沪铜跟随走高。周二上海电解铜现货对当月合

约报升水 130-升水 180 元/吨，均价升水 155 元/吨，较昨日下跌 30 元/吨，市场供应明显

增多，交割货物逐渐流出，下游持续观望导致持货商连续快速调价，高升水之势基本瓦解。

宏观方面：刺激计划期望升温，纳指终结五连跌，人民币创两年多新高；美民主党领袖周二
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对话有进展，更接近达成协议，白宫官员称仍有大分歧。行业方面：第十三批废金属进口批

文公布，废铜核定进口量为 5980吨；ICSG：今年全球精炼铜料短缺 5.2万吨，2021年为过

剩 6.9万吨。昨日铜价延续了此前窄幅震荡走势，但夜盘伦铜开始大幅上涨，更是再次创出

了新高，沪铜价格也跟随走高。刺激铜价上涨的主要因素还是来自于宏观方面，美国财政刺

激协议有望达成，商品市场出现普涨，铜价自然也加入上涨队伍。伦铜已经再次创出新高，

预计沪铜也将跟随。目前我们继续维持前期看好四季度铜价震荡上行的观点，对于国内四季

度的需求展望乐观，看好基建需求在全面目标激励之下有望再次增长，看好终端消费领域继

续保持高速增长。 

操作建议：建议尝试做多 

  

  

镍：镍价再次上涨，价格接近前高 

周二沪镍 2012合约价格走势先跌后涨，早盘跌势在午后得到逆转，尾盘再度站上 12万

整数关口，最终收于 120200 元/吨。夜盘伦镍走势单边上涨，沪镍价格则跟随走高。长江有

色网 1#镍价报 119200-121600 元/吨，均价 120400 元/吨，跌 850 元，华通现货 1#镍价报

118850-121550 元，均价 120200 元/吨，跌 1100 元，广东现货镍报 121800-122200 元/吨，

均价 122000元/吨，跌 1200 元。行业方面：South32：Q3 镍矿产量环比增长 3%，销量环比

增长 4%。昨日镍价探底回升之后，夜盘出现了大幅上涨，价格接近前期高点。镍价上涨的直

接原因在于商品市场的整体普涨氛围，而根本原因在于自身基本面依然还有支撑。此前我们

看弱镍价，觉得四季度存在供大于求的格局，不看好不锈钢需求的增长。但目前来看，这一

判断还没有兑现，特别是下游不锈钢价格再次回升，而库存也在节后开始走低。这也意味着

下游不锈钢价格仍不能拖累镍价，加之上游镍矿的不断上涨，镍价因此继续得以回升。但不

锈钢需求能否持续，我们还需要继续观察。 

操作建议：建议暂时观望 

 

锌：风险偏好回升，锌价震荡偏强 

周二沪锌主力 2011合约日内窄幅震荡，夜间高开上行，收至 19750元/吨，涨幅达 2.12%。

LME锌连续两日收于大阳线，期价收至 2543美元/吨，涨幅达 2.33%。现货方面，上海 0#锌

主流成交于 19410-19480 元/吨，进口锌成交于 19390-19470元/吨；0#锌普通对 11月报升

水 140-150 元/吨报价，进口锌对 11 月报升水 130 元/吨。市场进口锌流通逐渐减少，供应

压力又所缓解，同时长单品牌流通较为充裕，下游逢涨观望。美众议院议长称接近达成财政

刺激协议，同时，芝加哥联储主席埃文斯称，如果需要的话，美联储可能会购买比现在更多

的资产。隔夜美元下挫，带动金属多数上涨。昨日 LME锌库存增加 50吨至 220325 吨。基本

面来看，近日全球疫情增加，或制约全球四季度锌矿产出，加之国内四季度炼厂冬储需求较

高，矿端供应较为紧张，10月国内外锌矿加工费均出现大幅回落。目前企业利润尚可，延续

复产及提产，四季度关注原料及利润是否限制炼厂产出。下游方面，冬季环保检查再起，拖
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累部分北方镀锌企业生产。周初社会库存止增小幅回落，利好锌价。后期在消费未出现大幅

回落的情况下，库存有望继续去化。整体来看，受疫情再燃的影响，市场下修四季度供应端

产出预期，对锌价构成支撑。市场担忧精炼锌供应增加及需求增速回落利空锌价。短期基本

面多空因素交织，锌价多跟随宏观走势，近日受美国刺激计划希望升温及美联储官员乐观讲

话的影响，市场氛围回暖，短期锌价或震荡偏强。 

操作建议：回调买入 

 

铅：基本面偏弱，铅价颓势难改 

周二沪铅主力 2011合约日内探底回升，低点至 14180元/吨，夜间震荡偏强，临近收盘

直线跳水，收至 14355 元/吨，涨幅达 0.35%。LME 铅横盘震荡，收至 1766美元/吨，跌幅达

0.73%。现货方面，上海市场驰宏、南方铅 14265-14295元/吨，对沪期铅 2011合约升水 20-

50元/吨报价。期铅持续下挫，持货商报价随行就市，且出货积极性一般，同时下游消费转

淡，蓄企仅以刚需采购，散单市场交投两淡。昨日 LME铅库存减少 300吨至 129325 吨。基

本面来看,受海外疫情及冶炼厂冬储影响，矿端供应总体偏紧，10月国产及进口铅矿加工费

延续高位回落。节后电动自行车终端消费转淡，加之铅价走弱，业内避险情绪较浓，电池批

发市场维持促销氛围，预计社会库存或延续累积。此外，近期新固废法的影响边际弱化，再

生铅产能有望继续释放。据悉 10 月份，安徽天畅金属材料和重庆春兴再生资源两个新产能

计划投产。整体来看，废旧电瓶价格维持坚挺，再生铅成本端对铅价构成一定支撑，但受铅

蓄电池消费走弱及再生铅产能释放预期拖累，基本面总体偏弱，在空头资金的配合下，铅价

重心或延续震荡下移。 

操作建议：逢高沽空 

  

原油：美刺激协议仍在进展中，油价小幅上涨 

油价周二收盘上涨。因美元指数走疲，美国民主党籍众议院议长佩洛西表示与财长努钦

就新纾困方案的磋商取得一些进展。INE 原油期货主力合约夜盘收平，报 271.2 元/桶。外

盘方面，美国 WTI原油 11月期货到期交割日收涨 63美分，涨幅 1.54%，报 41.46 美元/桶；

美国 WTI原油 12月期货收涨 64美分，涨幅 1.60%，报 41.70美元/桶；布伦特原油 12月期

货收涨 64 美分，涨幅 1.27%，报 43.16 美元/桶。美国石油学会(API)公布的数据显示，截

至 10月 16日当周，美国汽油库存实际公布减少 162.2 万桶，预期减少 176.7万桶，前值减

少 151.3万桶；精炼油库存实际公布减少 598.3万桶，预期减少 160万桶，前值减少 393万

桶。与此同时，美国民主党籍众议院议长佩洛西周二表示，与财长努钦就新纾困方案的磋商

取得一些进展。美国白宫幕僚长梅多斯表示，他刚刚与财长努钦进行了通话。财长努钦和佩

洛西在刺激计划方面取得了良好的进展，仍有办法达成刺激协议。会谈富有成效，明天可以

继续谈判。白宫提出的刺激方案规模为 1.88 万亿美元。预计明天的谈判将取得进展。刺激

法案的阻碍之一仍然是佩洛西。她继续维持其规模 2.2-2.4万亿美元的刺激法案提议。她和

财长努钦将于明天下午再次谈判。参议院共和党领袖麦康奈尔一直“全力投入”。目前来看，
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临近十一月，市场的风险源头开始转向美国大选。由于民主党掌控众议院，从而负责财政刺

激方案的分配过程，出于大选考虑，特朗普也阻碍了财政刺激方案。这也同时压低了经济需

求。但是长期来看，无论谁当选，财政刺激方案均会被通过，因此我们预期长期需求在大选

后依然能够得到支撑。大选前宜观望。 

操作建议：观望 

   

1、 金属主要品种昨日交易数据 

 

昨日主要金属品种交易数据 

合约  收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铜 51380  210  0.41  168302  295551  元/吨 

LME 铜 6906  138  2.03      美元/吨 

SHFE 铝 14750  -50  -0.34  143035  309717  元/吨 

LME 铝 1840  -6  -0.33      美元/吨 

SHFE 锌 19370  45  0.23  204445  179806  元/吨 

LME 锌 2543  58  2.33      美元/吨 

SHFE 铅 14365  -55  -0.38  56934  60350  元/吨 

LME 铅 1779  23  1.28      美元/吨 

SHFE 镍 120200  770  0.64  549956  252478  元/吨 

LME 镍 16050  400  2.56      美元/吨 

SHFE 黄金 403.58  -1.32  -0.33  174143  259302  元/克 

COMEX 黄金 1909.40  2.50  0.13      美元/盎司 

SHFE 白银 5192.00  -47.00  -0.90  1640051  806043  元/千克 

COMEX 白银 24.75  0.25  1.00      美元/盎司 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照单边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源： Wind，铜冠金源期货 

2、 产业数据透视 

 

铜 

  10 月 20日 10 月 19日 涨跌   10 月 20 日 10 月 19 日 涨跌 

SHEF 铜主力 51380.00  51170.00  210.00  LME 铜 3 月 6905.5 6768 137.5 

 SHFE 仓单 66752.00  67626.00  -874.00  LME 库存 183175 183900 -725 

沪铜现货报价 51520.00  51640.00  -120.00  LME 仓单 118100 117700 400 

现货升贴水 230.00  250.00  -20.00  LME 升贴水 -20 -20.75 0.75 

精废铜价差 95.00  105.00  -10.00  沪伦比 7.44  7.56  -0.12  

LME 注销仓单 65075.00  66200.00  -1125.00          

镍 

  10 月 20日 10 月 19日 涨跌   10 月 20 日 10 月 19 日 涨跌 

SHEF 镍主力 120200 119430 770  LME 镍 3 月 16050 15650 400 

SHEF 仓单 27690 27978 -288  LME 库存 236832 237342 -510 
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俄镍升贴水 75 0 75  LME 仓单 179886 179868 18 

金川镍升贴水 2325 2250 75  LME 升贴水 -46.75 -49 2.25 

LME 注销仓单 56946 57474 -528  沪伦比价 7.49  7.63  -0.14  

锌 

  10 月 20日 10 月 19日 涨跌   10 月 20 日 10 月 19 日 涨跌 

SHEF 锌主力 19370 19325 45 LME 锌 2543 2485 58 

SHEF 仓单 20483 23795 -3312 LME 库存 220325 220275 50 

现货升贴水 105 125 -20 LME 仓单 211975 211925 50 

现货报价 19395 19375 20 LME 升贴水 -17.5 -17.25 -0.25 

LME 注销仓单 211975 211925 50 沪伦比价 7.62  7.78  -0.16  

    10 月 20日 10 月 19日 涨跌   10 月 20 日 10 月 19 日 涨跌 

铅 

SHFE 铅主力 14365 14420 -55 LME 铅 1779 1756.5 22.5 

SHEF 仓单 19383 19688 -305 LME 库存 129325 129625 -300 

现货升贴水 55 50 5 LME 仓单 111775 112125 -350 

现货报价 14450 14450 0 LME 升贴水 -17.5 -21.25 3.75 

LME 注销仓单 111775 112125 -350 沪伦比价 8.07  8.21  -0.13  

贵

金

属 

  10 月 20日 10 月 19日 涨跌   10 月 20 日 10 月 19 日 涨跌 

SHFE 黄金 403.58 404.90  -1.32  SHFE 白银 5192.00  5239.00  -47.00  

COMEX 黄金 1915.40  1911.70  3.70  COMEX 白银 24.980  24.698  0.282  

黄金 T+D 401.35  403.84  -2.49  白银 T+D 5146.00  5218.00  -72.00  

伦敦黄金 1898.40  1905.60  -7.20  伦敦白银 24.63  24.84  -0.21  

期现价差 2.23  1.06  1.17  期现价差 46.00  21.00  25.00  

SHFE 金银比

价 
77.73  77.29  0.45  

COMEX 金银

比价 
77.16  77.83  -0.67  

SPDR 黄金 ETF 1269.93  1272.85  -2.92  SLV白银ETF #N/A 17547.68  #N/A 

COMEX 黄金库

存 
37783605.21  37783601.41  3.80  

COMEX 白银

库存 
380285380.73  380285380.73  0.00  

数据来源： Wind，铜冠金源期货 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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电话：021-68400688 

  

深圳分公司 

深圳市罗湖区建设路 1072 号东方

广场 2104A、2105 室 

电话：0755-82874655 

 

 

 

 

 

 

 
芜湖营业部 

安徽省芜湖市镜湖区北京中路 7号

伟星时代金融中心 1002 室 

电话：0553-5111762 

 


